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Figure　2　Simulated　stock　price　and　the　stock　price　in　the　real　market　（DOW　：　U，　S．）
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4．　Conclusion
This　paper　analyzed　the　deterministic　elements　ofexchange　rates　and　stock　prices　from
a　realistic　point　of　view　incorporating　some．important　isspes．　When　we　analyze　asset
price　movements，　both　fundamental　and　chartist　analysis　need　to　be　performed．　Taking’
into　account　only　one　of　them　is　insufficient．　Both　analyses　should　be　used　to　forecast
asset　prices．　The　movement　ofthese　market　prices　in　reality　and　as　simulated　are　very
similar．　Also，　agents　rely　on　thg　fundarnental　approach　when　exchange　rates　and　stock
prices　depart　from　the　fundamental　ones　；　on　the　other　hand，　agents　rely　on　the　chartist
approach　when　the　departure　is　slnall．
One　important　drawback　of　this　paper　is．　that　1　cannot　draw　general　conclusions．
Moreover，　there　are　a　lot　ofspecific　situations　in　this　long　sample　periods．　Taking　these
factors　into　qccount　is　iniportant　and　interesting．
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Notes
1．The　rational　expectation　approach　also　does　not　pe曲㎜well　in　the　empirical　approach．　See　De
　Grauwe（2006），
2．This　assumption　seems　to　be　vely　reahstic．　Most　chartists　do　not　extrapolate　past（very　old）pedod’s
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　りinformation　but　extrapolate　only　from　the　tece且t　period　s　i曲㎜ation．　However，　the　ch飢ists鍵e　not
　rational　but　rather　bounded　rational．
3．This　ensures　dynamic　stability．
4．see　De　Grauwe（2006）．．one　of　the　o切ections　to　this　switching　rule　could　be　that　when　one　6f　the
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　　two　rules　is　more　profitable，　all　agents　will　use　that　rule．　However，　some　psychological　literature　says
　　that　there　is　a　status　quo　bias　in　decision－making．　Agents　need　time　to　change　a　decision　rule　that　has
　　been　used　for　some　time．
5．　The　Et　is　assumed　to　be　normally　distributed　with　means　equal　to　O，
6，　AR　（1）　was　applied　；　however，　the　results　are　similar　to　those　shown　below．
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